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d（Px/Pm）/（Px/Pm）＝－γ x （de/e）－γm（de/e）＋（de/e）＝（de/e）（－γ x －γm＋１）
したがって，自国通貨が減価した場合，パス・スルーが小幅で γ x ＋γm ＜１であれば交易条件








B ＝Pm X－Pm M
B＊＝Pm＊ X－Pm＊ M
両式を全微分すると次のように書き換えられる
dB ＝Px X（dPx /Px＋dX/X）－Pm M（dPm /Pm＋dM/M） （a）
dB＊＝Px＊ X（dPx＊/Px＊＋dX/X）－Pm＊ M（dPm＊/Pm＊＋dM/M） （b）
ただし上記のような意味で短期の場合を示すと，
dB ＝Px X（dPx /Px）－Pm M（dPm /Pm） （a）′
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dB＊＝Px＊ X（dPx＊/Px＊）－Pm＊ M（dPm＊/Pm＊） （b）′
これらの式を用い，パス・スルーの度合いを１）完全２）ゼロ３）不完全の３通りに分けたうえ
で貿易収支に対する影響をみていく。








dB＝－Pm M（de/e）＜０， dB＊＝－Px＊ X（de/e）＜０
すなわち，パス・スルーが完全なとき自国通貨の減価（（de/e）＞０）は短期的に貿易収支を悪化
させる。










dB ＝Px X（dPx /Px）－Pm M（dPm /Pm）
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＝（Px X（１－γ x）－Pm Mγm）（de/e） （a）″
dB＊＝Px＊ X（dPx＊/Px＊）－Pm＊ M（dPm＊/Pm＊）











































Yt＝At f（Kt），ただし f′（K）＞０， f″（K）＜０。
輸入品価格を１と置き換えて，輸出品価格との相対価格 Pを交易条件とする。したがって輸出









図 は横軸に第０期の所得 Yと消費 C，縦軸に第１期の Yと Cを測り，交易条件の悪化が各
期間における所得と消費そして貿易収支に及ぼす影響を示すものである。ただし投資はゼロである










































































数 Pmに対する比率 Px/Pm（net barter terms of trade）である。値の上昇は輸出品１単位当たり
の輸入品購買力が強まることを意味し，当該国にとって交易条件が有利化したと解釈される。また
同指標には当該国産業の競争力，影響力等も反映されると考えられる。これに対し，当該国の交易

















































































































































１９７１年 Q１から２０１４年 Q４までの四半期時系列データを対象に拡張型 Dickey－Fuller（ADF）と





































各々預金，貸出し，国債を表し，添字 t，j，usは各々タイ，日本，米国を表す），Y : GDP（単位


























































































































































































































































































































１）交易条件の不利化がマクロ経済に及ぼす影響に関しては Khan and Knight（１９８３）を参照。




６）代表的な例に Sachs（１９９１），Obstfeld（１９８２），Svenson and Razin（１９８３），Persson and Svenson（１９８５）等がある。
７）Magee（１９７３）“Currency contracts, pass through and devaluation” Brooking Papers on Economic Activity，１ に詳し
い。
８）この点はMurphy, Lapadre（１９９９）では示されなかった。
９）Frenkel nd Razin（１９８７）, Kent and Cashin（２００３）等を参照
１０）交易条件の有利化が投資の増加を促す結果，HLM効果とは逆に経常収支が悪化することを「投資効果」と呼ぶ。Kent
and Cashin（２００３）を参照。
１１）異なる時点の消費の代替は intertemporal substitution，異なる財との通常の代替は intratemporal substitutionと称され
る。Aquino and Espino（２０１３）を参照。
１２）Sachs（１９８１）“The current account and macroeconomic adjustmentin the１９７０s” Brooking Papers on Economic Activ-
ity, １, Svensson and Razin（１９８３）“The terms of trade and the current account : The Harberger-Laursen-Metzler ef-
fect” Journal of Political Economy,９１, １。Sachs（１９８１）は交易条件の変動が一時的な場合は HLM効果があるが，持
続的な場合は結論は不明確であるとした。Svensson and Razin（１９８３）は一時的かつ予想しなかった交易条件の変動と
経常収支の変化は正の相関を示すとした。
１３）輸出入比率を貿易収支変数として用いた例にMisztal（２０１０） Tsen（３００８） Tsen（２００６） Hoque（１９９５） Zortuk
（２００８） Kouassi（１９９９） 等がある。
１４）Khan and Knight（１９８３）と同じ指標を用いた例に Doroodian（１９８５）がある。
１５）バーツ建て年次データでは１９５０年代前半から，貿易収支はほぼ一貫して赤字となっている。
１６）Misztal（２０１０） Agenor and Aizenmam（２０００），Kent and Cashin（２００３）を参照。
１７）図４には各変数のインパルス レスポンス曲線の上下に標準誤差の２倍幅を表す補助の線を付記していない。




に一定値から乖離し続けることがない場合，I（１）であるか否かの検定は難しいとの指摘もある Hjalmarsson and Oster-
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